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Pausa en la reforma previsional

“...el debate de pensiones va en la direccién incorrecta. En esas condiciones, necesitamos

hacer una pausa y evaluar con “ardiente paciencia’ las mejores alternativas. Los pensionados

no pueden esperar, pero imagino que tampoco quieren que les cuenten cuentos de hadas...”.

GUILLERMO LARRAIN
FEN, Universidad de Chile

Que el problema de las bajas pensiones
no puede esperar lo sabemos hace afios. No
obstante, los pensionados siguen esperan-
do. A veces esperar permi-
te que haya mds informa-
cion. La informacién que
hoy se ratifica, discurso
tras discurso, es la incapa-
cidad de pensar pragmati-
camente y debatir bien los
temas de fondo.

Elacto de pragmatismo
del Gobierno —abrirse a
unente estatal que gestio-
ne el 4%, que denominaremos el “ente
ahorrador”— es paraddjico. Si este ente
hard lo mismo que una AFP, entonces que
lo siga haciendo esa industria con mds
competencia. Si hay que darle un rol al Es-
tado, es paraddjico ddrselo en la gestioén fi-
nanciera, menos si el entorno regulatorio
es desconocido: ;Es una AGF, una AFP,
un hedgefund estatal? Siserd una AFP esta-
tal, entonces que también pueda gestionar
el 10%. Es una mala idea.

Centrar la discusién sobre el “ente aho-
rrador” distrae la atencién del problema
principal del sistema previsional chileno:
es mayoritariamente un instrumento de
ahorro y poco de seguro.

Un buen sistema de pensiones tiene que
tener tres caracteristicas. Primero, solven-
cia financiera. Esto se puede lograr me-
diante ahorro o seguros. Dos, debe mez-
clarlégicas distintas porque los riesgos del
problema previsional son de diversa natu-

raleza. Tercero, debe remover elementos
de incertidumbre para que los pensiona-
dos, que estdn en la etapa pasiva de la vida,
puedan desarrollarla con tranquilidad.

La reforma actual no avanza en esta di-
reccién. Aumenta el capital al asignar el 4%
a las cuentas individuales, pero eso les sir-
ve de poco a los millones de afiliados que
jubilardn los préximos 10 afios con pensio-
nes demasiado bajas. No complementa la
légica del ahorro, dominante actualmente
en el sistema chileno, sino que la fortalece.

No solo no quita riesgos del sistema, sino
que en cierta forma los aumenta. Hoy los
beneficios del Pilar Solidario llegan al 0,8%
del PIB y la reforma los sube al 2,0% hacia
2030. Aproximadamente el 80% de los
pensionados recibird alguna forma de
transferencia estatal para vivir. En un mun-
do de populismo rampante, el potencial de
manipulacién no hay que menospreciarlo.

Adicionalmente, estd el problema fiscal.
Hacienda debe explicar creiblemente cémo
este gasto en pensiones se condice con un
déficit fiscal ciclicamente ajustado que ya
cumplié 10 afios y que no se avizora que ba-
je del 1,5% del PIB. El Consejo Fiscal Autd-
nomo recientemente aprobado debiera mi-
rar con atencion esta situacién. Fiscalmente,
yano somos lo que fuimos. En los afios pré-
ximos habrd presion por hacer un ajuste fis-
cal y el Pilar Solidario estard entre los candi-
datosa recortar. La reforma de 2008 prome-
tia subir el Pilar Solidario hasta1,2% del PIB.
Hoy estd en 0,8%. El Gobierno ha sefialado
que el crecimiento del Pilar Solidario se
puede financiar con las holguras que gene-
rard el crecimiento econémico. Esto es un
mero supuesto de trabajo. Nada garantiza
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que ahora si se usen los recursos para pen-
siones, cuando en el pasado reciente se ha
priorizado gastar en educacién y a la vez
existen urgencias importantes en salud. Ca-
da ley de presupuesto puede erosionar los
supuestos originales de la reforma. La pro-
puesta actual es una forma de pay-as-you-go:
los pensionados vivirdn sujetos a la suerte
de la recaudacion tributaria, las urgencias
coyunturales de cada ano y las estrategias
para alcanzar la sustentabilidad fiscal.

Una solucién alternativa es estructurar el
4% como un seguro. El naipe se ordena solo.
Primero, agregamos un elemento nuevo al
sistema: un seguro de longevidad. Segundo,
lanaturaleza del ente se clarifica: es una com-
pania de seguros de vida, regulada por una
agencia estatal conocida, la CMF, y con una
ley de estdndares internacionales. Tercero, los
recursos para pagar las pensiones estdn capi-
talizados en las reservas técnicas. Cuarto, las
politicas de inversion podrian ser muy distin-
tas de las de las AFP. Quinto, los beneficios
pueden comenzar a darse desde el inicio, lo
que reduce la necesidad de gasto publico y co-
labora con una politica fiscal mds responsable.

El precio que hay que pagar es juntar los
riesgos en la misma masa: todos debiéra-
mos pagar la prima ala misma entidad pa-
ra que la diversificacién sea mdxima. El
“ente asegurador” puede licitar la gestién
de las reservas técnicas para minimizar
una concentracién excesiva de riesgos.

El debate de pensiones va en la direccién in-
correcta. En esas condiciones, necesitamos ha-
cer una pausa y evaluar con “ardiente pacien-
cia” las mejores alternativas. Los pensionados
no pueden esperar, pero imagino que tampo-
co quieren que les cuenten cuentos de hadas.
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